




























(1) Cambridge Economic Policy Group [4], K.Cuthbertson [13] Chap. 3
2 終 I;;~ と経済
以下， この二つの命題がどのような恨拠から導かれるωかを検討する c ()~ 
良!rJにおいて， まず， NC体系をできうる限り単純化して示し， その基本的ア
プローチを説明するくI-1)。その後半は命題(1 )の説明に充てられて
いる o I - 2では安定性命題が， また II-3 では政策変史~~~の即時効果およ
























Dg :公的部門の金融資 n 正常労働投入係数
j主(公債・ fr幣〉供給残高
T 税率 a 輸入原材料投入係数
μ 輸入性向 ε:輸出の相対価格弾力↑t
P:自国生産物価格 m 輸入の相対価格郎力t








(2 - 1) (G-T) +Bc=YD-XP 
3 
という関係が導かれるのは周知のところである O これを「資金循環式」







(2 -2) .dD三 YD-XP
(2ー 3) .dDg-.dR三 G-T








される ((2-4)式)。そうすると， (2-2)， (2-3)， (2-4)式か
ら， (2-1)式は
(2 -5) .dDg十L1S= L1D 
(2) 単位を適当に選んで全ての価格を 1 としておく。なお，本稿のモデルのfl\i~にあた












(2-6) T =TY O<T<l 
(2-7) Bc=Xー μY μ>0
と恕定し，また以下では G，X，T，μを所与と考えておこう O そうすると，資
金循環式は




















(6) (2 -2)， (2 -9 )式より，民間部門の名目総支出関数は，




















調べることによって答えることができる O 実際， (2-8)， (2-9)式を
変形すれば，
( 2 -11) C 1 + .，~+μ )Dt=Dt_l+(G+X) 
長(1-7) 
であり，また，
dDt 長(1 -7) / 
(2 -12) 0 <一一一一--____;_-----c:--< 



















残高 DLlをそれぞれ測る o A線は金融資産フローの市給バランスを意味す























効果から始めよう O これは， (2-8)， (2-9)式より，後述する税率変
更の価格に及ぼす効果をひとまず無祝すれば，
( dY 1 ¥n  
J dG T+μ+k(l-T)/ 曹
(2-13)¥ 
I dBc μ 
|一一--------'-----， <0 
¥dG T+μ+k( 1 -T) 
(1 dY 1-k 
I~r- ・一一一一 <0 
J Y dT T+μ+k(l-T) 
(2-14)¥ 
I 1 dBc μ( 1 -k)¥n  
~ Y dT T+μ十ん(1 -T) " -
である O 同肢にして外国貿易に関わる諸要因の変動は，即時的には，
( dY 1 dY 1¥《
) dX Y dμT+μ+ん(1 -T) 〆 V
( 2 -15) ¥ 
I dBc 1 dBc T+k( 1 -T) 
|一一一=一一一一・一一一=一一一一一一一一一>0














(2-16) (G-TY*)+(Xー μY*)=0 
となる O ここでか〉は定常値を表わす記号である O そうすると，各外生変数
変更の定常効果は， (2 -16)式より，以下のようである O
I ，lV*  
|ー竺土一-一一>0
} alr T十 μ
(2 -17) ¥ ~二ー -
1 aDc'" μ . /  ~
" dG T十f-L ¥V
(1  dY* 
|一一一・一一=一一一一一<0
J y* dT T+μ 
(2 -18) ¥ 
I 1 dBc* μ 
|一一・一一=一ーケ <0 
"y* dT T十μ
( dY* 1 dY* 1¥ A  
I dX y* dμT+μ""  ~ 
(2-19)( 
I d Bc* 1 dBc* 
| し=一一一 一・ 一ニ 一一 一 >0



































( 2 -16) (G-TY*) + (Xー μY*)=0 
財政赤字 経常収支
であり，定常均衡では財政収支の動向は， 100パーセント，経常収支に反映
























(9) 同様の主張については， R. I. Mckinnon [21]を参照のこと。
(10) F. Cripps and M. Fetherston [l1J。
ニュー・ケンブリッジ学派による政策提言とその理論的基礎 11 
である O しかし，現在の英国の貿易パーフォーマンス状況を所与とすると，







m -2. Devaluation versus Import Restriction 
この問題を考察するためには，これまで捨象してきた価格の変動を陽表的
に取扱う必要がある o この点を考慮した単純化された NCモデルとはつぎ
のようである D
(3-4) P・(G-rY)十Bc=ムD
(3 - 5) 
(3 - 6) 
(3 -1) 
(3 - 8) 




P=( 1 +~) (W.n+e.a) 
































(3-9) P*(G-TY*)+Bc*= 0 
(3 -10) D*=ん(1 -T)P*Y* 
(3 -11) Bc*=P*，X*-eμ*.y* 
士 h
( 3 -12) p* = ( 1十一一一)(W*・n+e.a)
1 -T  
( 3 -l3) ( 1 -T) W* = W • p* 
が成立する。乙こで(*)は定常値を意味する記号である乙とは以前と同総
ω詳細については w.Nordhaus and W. Godley [24J， K. J. Coutts， W. 
Godley and W. Nordhaus [7Jを参照の乙と。
(13) 法人前率と賃金に対する説率とがここでは等しいと仮定しているが，その区別を設
けても基本的論点に修正を加えるものではない。
ω したがって，英国のインフレーションの説明において.NCは“Moneydoes not 
matter"の立場にある。 C.E. P. G. [5J. 
ニュー・ケンブリッジ学派による政策提言とその理論的基礎
である O この(3 - 9) ~ (3 -13)式から，定常解として
( 3 -14) Y*=~士主三一
r+(e/P*)μ* 
h /r， /， I h 、日/ー『
( 3 -15) P* = ( 1十一一一).e.a / [ 1 -( 1 +一一一)一一-. nl 




(3 -16) h " W 1 >( 1 +一一一ー)一一一・ n三 H
1-T/1-T 
である O この (3-16)式の意味とは，税引後要求実質賃金率 (W)，税引
後要求マークアップ率 (h)および税率 (T)の三者が，生産性 (l/n) の
範囲内で整合的でなければならないということであり，以下ではこの条件を
前提して議論を進める。
ところで， (3 -4 )~( 3 -8)式で記述される体系は非線形であるため，
離散型での分析は困難である。そこで，以下ではモデルを線形近似すること
によって分析を進めることとしよう o そのため，記号を新たに，
(3 -17) Xt三 Yt-Y*，Zt三 Pt-P*
と定義する O また，輸出入関数を線形化し，
v* 
(3 -18) Xt-X*=ー εp*(Pt一戸)
}¥A* 











と変形できるから， (3 -17)， (3ー18)，(3 -19)式および P*=e=1を考bJIす
14 経営と経済
(3ー 20) [T+μ*+k( 1ーのJxt-k(1ーのXt_J=r.Zt十k(1 -T)Y*.Zt_J 
(3 -21) Zt=HZt_l 
ここで
r=(G-TY*)-[(ε-1 )X*+mM*J -k( 1 -T)Y* 




Zt=A[k(1 -T-) -，-Jt+B.Ht (A .B=const) (tミ0)
T+μ*+k( 1 -T) 
zt=zoHt 
長(1-T) o < . '~"，\ . l." ~ / ， < 1， 0 < H< 1 






幅を L1e=日-eo> 0 と定義する。なお，eoは初期レートげは新レート
である O そうすると，このような政策変更に伴う国内価格水準の旧定常値か
らの事離 Zt三 Pt-Po(t注 1)と為替切下げ幅 .deとの問には， (3-7)， 
(3 -8)式等より，
(3-24) zt=8et ・.de ;8et= 1 -Ht (tミ1) 
ると (3-20)式が得られる。他方， (3-12)， (3-13)式から，
h " W -
P*=( 1 +τ二子)(τ工;-nP*+ea)
であり，また (3-7)，(3-8)式から，
h " W 一、






( 3 -25) 
*-eo Pt-Po 
Xt-Xo = ε Xo(~一一一子7-)
(3 -26) 
*-eo "F*-Fo Pt-Po 、
(μtー μ。)Yo=-mMo(一一ァー+-=----r;，---一一ーマデニ)





(3 -27) Xt=一一主.ll二土L一一 t_.
r+μ。+k(1 -r) 一
(1 -8et) (ε +m-1 )Moー (8et-8et_，)k(1 -r)Yo ムe-
r+μ。+k(1 -r) 
(3 -28) B~.t= ー μok( 1 -r) 
r+μ。+k(1 -r) 
XL， 
+1r+k(l-r)J (l-8et) (ε +m-l)Mo+μ0(8et -8et_，)k(1-r)YoJe 
r+μ。+k(l-r)




となる。他方， (3-7)， (3ー 8)式と Pキの決定式から
Pt=HPL，+( 1 -H)P本 (t~三 1 ) 
が導かれ，乙れを解くと





zt = ( 1 -Ht)Je (tミ1)
が導かれる。
16 経営と経済
が導かれる。ここで Xt三 Yt-Yoである D したがって，為替切下け
e
の国内価







このような前提のもとに，為替切下げの即時効果は， (3 -27)， (3 -28) 
式で t-=1と泣き ，xo=()eo= 0ということに留意すれば，
(3 -29) 
( 3ー 30)





となる O なお， 0 < ()e 1 = 1 -H < 1であるD
為替切下げは，一方で外国生産物価格に比しての自国生産物相対価格を低
下させるから，いわゆる需要転換効果により((1 _()c，)(ε+m-1 )Mo> 0) 
実質国民所得を高め，同時に経常収支を改善する方向に作用する。しかし，
間当初，Bc，o=PoXo-eoMo= 0 (Mo=μoYo)であるから Bc， t = Bc ， t -Bc ， 0'=. 
Po(X t-Xo)+(Pt-Po) Xoー [eo(Mt-Mo)+(e*-eo)MoJであり， (3-25). 
( 3ー26)式で F*-Fo=0 とおき，
Mt-Mo土弓μ。(Ytー Yo)+(μt-μ。)Yo
という関係を考慮すると，
Bc，t=一μoXt + ( 1 -e et)(ε+m-l )MoJe 
となる。他方.Po(G-rYo)= 0を考慮すると，
Pt(G-rY t)=PtG-PoG-r(PtY t-PoYo)~-rxt 
JDt=(Dt-Do)ー(DLI-Do)~k( 1一τ)(乞t-XL1)-k(1ー T)YO(zt-zt_l)
=k( 1 -r)(乞 t一τ1-，)ー (}et-(}e t→)k( 1 -T)YoJe 
となる。したがって，乙れらを資金循環式へ代入して整理すると(3-27)式がn
られ，さらにこの(3-27)式を














つぎに，その定常効果は Xt=Xt_1=X∞，8et =8et_l =8e∞とおくことによ
ってみることができる。これは (3-27)， (3 -28)式から
(3 -31) 
(3 -32) 
Z∞=J1 -8e∞)(ε +m-1 )M~ L1 e 
T十μ3





かない。 (3-31)， (3 -32)式はこのことを示しているo そうすると，為
替切下げの有効性は全く 8e∞の値に依存しており，それが永続的効果を持
つためには 8e∞<1であることが必要であるo






















( 3 -33) Zt =OFulF (t二三 1) 
という関係があるものとしておく O そうすると， (3 -25)， (3 -26)式で






+~Mo ー [OF t ( ε +m- 1 )Mo+(()Ft-()FLJk( 1 -r)YoLAF 
7十μ。+k(1 -r) 
Br.t=ー μok(1 -r) 
ーマ r+μ。+k(1 -r) XLl 
ω8e∞<1を保証する政策としては，他に所得政策が考えられる。しかし NCは長
期ベースでの所得政策の有効性については懐疑的である。 C.E. P. G. [4 J. K. 





+ -=-[ r_+_k-.:C，--l__r.:..:) J=-=['-m_-_()_F---=-t Cε +m-l)JMo+μ。C()Ft-(}Ft_，)k(l-r)Y
r+μ。+k(l-r)
9..dF 
が導かれる。そうすると，関税率引上げの即時効果は， C 3ー34)，C 3ー35)
式に t=1， Xo=()Fo= 0を代入して
C 3 -36) 
mMo-()F，[Cε+m-1 )Mo+kC 1 -r)YoJ X，= f1H Y.l.O-V- L¥ C; ，11>- ~ J~ Y.l. O' I<.\ ~ ， J.L O .dF 
且 r+μ。+kC1 -r) 
C 3 -37) 







伴うこの付随的効果は，一方でネットの輸出を減少させ C-()F1Cε +m-1) 
Mo.dF< 0)，実質国民所得の低下，経常収支の悪化となって現われる。ま




これに対して，輸入規制の定常効果は， (3-34)， (3ー 35)式で，Xt= 




Z∞-.cm-eF∞(ε +m-1 )JM~JF 
r+μ。














に何らの影響を及ぼさない ((jFt= 0 )乙とになるのである O もしそうだと
すれば輸入規制の即時効果は














( 3 -41) 









































(3 -44) Zt=O"ulT (t詮1)
O"t=~一一 (l-Hot) ， Ho=(l+一一一)一一一-nh W -
1 -Ho ' - 1 -To / 1 -To 
h WO h 




帥 (3ー7)，(3 -8 )， (3 -12)， (3 -l3)式から
h 
Ptー Po'=i(1 +1二干。 )n(Wt-Wo)+ (1-To)2 (Wo・n+eo・a)L1T
1九ール五(孔1一山岳odT
であり，これらから 2t=Pt-Poとおいて
h W - h Wo -
Ho=(1 +1二万)1二子~n ， Q = (1 + 1.二百)T二万n
+←ー」-7(Wふ+eoa)( 1 -TO) 
と記号を定義すれば，
zt =H  02LI +QL1T (t三1，20=0) 
が導かれる。これを解けば(3-44)式が得られる。





(l-k)+{)t"J[(ε +m-l)μ。+k(l-TO)JX J = ¥.J. "') I V J L ¥ . .J.) 1-'-0 I '" ¥.1. . U / J ( - Y 0 AT ) > 0 
TO+μ。+k(l-TO)
( 3 -46) 
(l-k) +()t"J {k(l-To)ー [To+k(l-TO)J(ε +m-l)}( -YoAT) 
TO+μ。+k(l-TO)
で表わす乙とができる。ただし O<k<1， {)t"J> 0である。乙の繁雑な結
果については，減税の価格に及ぼす効果を無視した場合のそれと，その価格
に及ぼす効果を通じたいわば間接的効果とを分離して考えれば理解しやすい









m-1 )J1o( -YoAT)> 0)。しかし，他方で減税は国内価格の絶対水準をも低
下させるから，実質残高効果を通じて実質国民所得を一層増加させるととも















Bc，∞ = ー ( -Yo.JT) 
TO+μ。
でみることができる。したがって，減税は，少なくともサプライ・サイドが














帥 K.Cuthbertson [l3J p. 13ー14，p.87を参照のこと。またこのことは w.
Godley and R. May [15Jにおいてインプリシットである。
~ なお，均衡財政の効果も同様にしてみる乙とができる。政府支出増加をJG=G* 
-Go>O と定義すれば，その即時効果は JG-Yoih=0 とおいて
h-011[( e +m-1)μo+k( 1 -To)J 
一一YoJT
TO+μo+k(l-To) 




(}Too( e +m ー 1)μo 
z∞=ー YoJTく O
τ。+μo













政策手段が組合わされたときの定常効果は， (3-33)， (3-42)， (3-43)， 
(3 -44)， (3 -47)， (3 -48)式から ()F∞=0として
( 3 -50) y*-Yo =AIl(F*-Fo) +A12(T*-To) 
( 3 -51) B*c=A21(F*-Fo) +A2(T*-To) 




















μ。[l-TO()-∞(ε +m-1)]A2= ....OL.L OO¥..... .LJJ Yo> 0 
TO+μ。
()- =!Jj(l-Ho)> 0 
と定義されているo したがって， (3 -50)， (3 -51)式をF*-Fo，刊 一 行
について解くと
(3 -53) F戸*一-Foれ0-一ナ}ド[刷A






















Bc < 0 
P' < PO 
第 2 図























更の組合せを示しており，これは C3 -50)式に Y*=YrC>Yo) を代入し
たものに他ならない。他方， CD線は (3-51)式に B*c=0を代入した
ものを図に表わしたもので，長期ベースで対外均衡を保証するために必要と
される輸入規制と税率変更の組合せを示している O したがって， AB線の下
方領域では失業が発生しており，また CD線の上方領域および下方領域で





AB線と CD線の交点Oで決まる。代数的には， (3 -53)， (3 -54)式で
Y*=Y f，Bc*= 0 とおけば乙れらを求めることができる D もちろん，このと












仰) Tr は partax rateと呼ばれている。
ニュー・ケンブリッジ学派による政策提言とその理論的基礎 27 






の名目総支出関数は， XP=(lーの・YD+kYD_1 となるo したがって，この
仮説の経験的妥当性は，たとえば XP=sIYD+んYD_l+U(Uは撹乱項)
という特定化に従ってこれを計測し，sl+ん=1という仮説をテストする
ことによって判定されよう o しかし，この方法には YDとYD_1 との聞の
強い相関関係による多重共線性という厄介な問題が付随しているため，やや



















K. Cuthbertson [13] p57-63を参照のこと。
2B 経営と経済















[1] 0.381 2.746 






















(l-r)W =Wpc_1 ;pc= (lーσ)p+σ(eF)
と書き改めるべきであり cpcは消費者物価， σは初期消費財輸入性向)，こ
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